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は じ め に
近年，サハラ以南アフリカ（以下，「アフリカ」）は，それまでの長い経済停
滞から抜け出し，ついに成長を始めたと報道されている。しかし，それは本物
の経済成長なのだろうか。それとも，資源価格の高騰による輸出収入の増加や，
資源獲得絡みで流入する資本による一時的な見せかけの成長なのだろうか。
本稿では，スコットランドの哲学者・ヒュームの貨幣に関する論考の枠組み
を援用し，アフリカに流入する人為的な貨幣の流れ（輸出や援助，投資）と，
流出する受動的な貨幣の流れ（輸入など）に着目して，現在のアフリカの経済
成長が持続的なものなのかを，さまざまなデータを用いて数量的に分析する。
結論として，アフリカには実体経済が必要とする以上の貨幣が流入し，ドル
建てのインフレ率は上昇しており，現在のアフリカの高成長は必ずしも持続的
ではなく，見せかけにすぎない可能性があるということを指摘する。
まず，第１章（絶望から希望へ？）で，多くのアフリカ諸国が独立した１９６０年
から２０１０年までのアフリカ経済を，マクロのデータで観察したり，これまでの
研究や報道を要約したりすることで概観する。続く第２章（ヒュームの貨幣論）
では，ヒュームの「貨幣について」などを解説し，その枠組みが現代の国際経済
におけるアフリカを説明するのに有益であることを論ずる。第３章（貨幣の流
入とアフリカ経済の活況）で，ヒュームの考えを援用して，近年のアフリカ経済
を数量的に分析する。最後の第４章では，全体をまとめ，若干の考察を加える。
１ 絶望から希望へ？
この章では，多くのアフリカ諸国が独立した１９６０年頃から近年までのアフ
リカ経済を，次の３つの方法で概観する。まず，世界銀行と IMFのデータを
用いて，２０１０年までのアフリカ全体の経済と資源価格の推移を確認する。次
に，北川・高橋（２００４）によるアフリカの経済発展段階を紹介する。最後に，
主に今世紀に入ってからの研究や経済誌を紹介することで，近年のアフリカ経
済の状況と，それがどう捉えられているかなどを検討する。
 アフリカ全体の経済状況と天然資源の国際価格
ここでは，世界銀行と IMFのデータを用いて，１９６０年以降の実質 GDP（１
人当たり及び成長率）と，１９８０年以降のアフリカのインフレ率，天然資源の
国際価格の推移を見る。
アフリカ全体の１人当たり実質GDPと GDP成長率１）
図１は，アフリカ全体の１人当たり実質 GDP（GDP per capita（constant２０００
US$））の，１９６０年以降の変化をグラフにしたものである。「加重平均」は，
World Bank（２０１２）の“Sub-Saharan Africa（all income levels）”をそのまま用
いたもので，アフリカ全体の経済状況を議論する場合には，このデータを用い
ることが多い。これに対し，「単純平均」はアフリカ４９か国から，データの特
に揃っていない４か国（エリトリア，サントメプリンシペ，ソマリア，南スー
ダン）を除いた４５か国の値を単純平均したものである。２）単純平均が必要なの
は，第３章の分析で，各国×各年の単純平均を用いるからである。
１人当たり実質 GDPは，どちらの平均で見ても，第１次石油危機頃までは
順調に増加し，その後，１９９０年代の中頃まで停滞ないし緩やかに減少し，９０
１）この項と次の項のデータは，すべてWorld Bank（２０１２）による。
２）なお，その４５か国のデータが完全だというわけではない。多くの国でデータが時期的
に偏っていない限り，全体の分析結果にバイアスをもたらさないと判断した。データが欠
落している年もあるが，推計などは行っていない。
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年代の後半から徐々に増加を始め，今世紀に入って急上昇していることがわか
る。２度の石油危機の頃に石油を輸出していた国は少なく，石油価格の上昇は
アフリカ経済に総じて負の影響をもたらした。今世紀に入ってからは，アフリ
カ各地で石油が発見され，それが好況の原因のひとつとなっている。
次ページの図２は，アフリカ全体の経済成長率（GDP growth（annual ％））の
推移を示したものである。「加重平均」と「単純平均」の意味は図１と同じ。
成長率は，第１次石油危機頃までは大きく変動しているものの，平均４～５％
で推移しており，その後，１９９０年代の中頃までは平均１～２％で低迷してい
る。なお，これは１人当たりの数値ではない。この時期のアフリカの人口増加
率は３％弱なので，１人当たりにすれば成長率はマイナスである。９５年から
の成長率は平均４～５％程度となり，また，その変化は比較的スムーズになっ
ている。２００９年の２～３％までの落ち込みは世界的な不況のためだが，マイ
ナス成長となった先進国と比べて低下の程度は小さい。その原因は，アフリカ
諸国では金融の深化がそれほど進んでいないからである。
注：このグラフでは，単純平均が加重平均よりも大きくなっているが，これはおかしい
（原因は不明）。単純平均すると，アフリカの大国である南アフリカ（アフリカ GDP総
額の約４割を占め，この期間の１人当たり GDPは３千ドル前後）の影響が小さく出る
ため，その値は加重平均の値よりも逆に小さくなるはずである。
出所：World Bank（２０１２）を用い，筆者作成。
図１ アフリカの１人当たり実質GDP
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今世紀に入ってアフリカ経済の活況がかまびすしく言われているが，実は，
成長率そのものは１９６０年代から第１次石油危機頃までとあまり変わらない。
異なる点は，今回は先進国の経済が低迷していることと，アフリカの成長率が
より安定的に推移するようになったことである。
アフリカのインフレ率
本稿の着目点のひとつが，外資の流入によるインフレの発生である。そこで，
アフリカ全体のインフレ率が１９８０年代以降，どのように推移してきたのかを
見ておく。
図３は，現地通貨建てインフレ率（GDP deflator, annual ％）と現地通貨建
て（邦貨建て）為替レートの変化率，ドル建てインフレ率を，アフリカ４５か
国（前項と同じ国々）について単純平均したものである。アフリカ全体の現地
通貨建てインフレ率については，World Bank（２０１２）に中央値のデータ
（Aggregation method : Median）があるが，単純平均したものでも基本的には変
わらない。
現地通貨建てインフレ率は，１９９４年頃まで上昇し，その後は低下してい
る。この図にはないが，もう少しって見ると，７０年代前半までは低く，第
出所：図１に同じ。
図２ アフリカの経済成長率
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１次石油危機の頃に急上昇し，その後はなだらかに低下している。
現地通貨建て為替レートの変化率は，対ドルの公定レート（Official exchange
rate（LCU per US$, period average））の変化率で求めた。変化率は，分母を当
年と前年の値の平均で計算してある。こちらも１９９５年以降，趨勢的に低下し
ているが，その低下の程度は上のインフレ率よりも大きい。
ドル建てインフレ率は，
現地通貨建てインフレ率－現地通貨建て為替レート変化率
で計算した。この値は図３では面グラフで表してある。変動は大きいが，長期
的には上昇していることが見て取れる。つまり，アフリカ全体のインフレ率は，
現地通貨建てでは過去１５年あまり低下しているが，ドル建てでは上昇してい
るのだ。なお，第３章の計算では，外れ値によるバイアスをより小さくするた
め，最初に各国のドル建て GDPデフレータをつくり，次にその変化率を計算
し，最後に単純平均をとるという手順を踏んでいる。
出所：図１に同じ。
図３ アフリカのインフレ率と為替レート（単純平均）
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なお，コンゴ民主やアンゴラ，ジンバブエなど，ハイパーインフレーション
を経験した国のデータは，単純平均した場合に全体の結果に大きな影響を及ぼ
しかねない。そこで，変化率の計算を行う際の分母を，当年の値と前年の値の
平均とすることで解決した。例えば，コンゴ民主の GDPデフレータ（１９８７年
＝１００）は１９９３年に１４２７１３６３で，１９９４年には３８３３５７６０８７であるが，分母に
前年の値を使うとインフレ率は２６，７６２％になり，これでは全体の平均値に大
きなバイアスをもたらす。当年と前年の平均を分母に使うと１９９％となる。
天然資源の国際価格
もうひとつの本研究の着目点は，天然資源の価格上昇がアフリカ経済にもた
らした影響である。そこで，天然資源の国際価格がどのように推移してきたの
かを IMFのデータで確認しておく。３）
図４は，１９８０年以降の金属平均（“Non-Fuel Primary Commodities”の中の
“Metals”）４）と金，石油（Average crude price）の価格指数の変化をグラフにし
たものである。本研究の他の部分で基本的に実質変数で議論しているため，こ
れらの値も世界の輸出価格指数で実質化してある。
この図から，天然資源の価格は１９９０年代初頭まで低下し，２０００年代初頭ま
で停滞し，その後，急上昇していることがわかる。２００５年を１００とした指標
で８０年代と９０年代，００年代の平均を計算すると，金属が８０→６９→１０４，金が
１２２→８６→１１５，石油が６２→３７→９０と推移している。
今世紀に入ってからの天然資源の価格上昇は，グラフのように顕著である。
それまでの価格停滞から外れて明確な上昇を見せるのは，金属平均が２００４
年，金は０２年か０６年，石油は００年か０５年，つまり００年代の前半である。
３）この項のデータは，すべて IMF International Financial Statistics による。
４）この「金属平均」は，アルミニウム３６％，銅２６％，鉄鉱石１２％，ニッケル１０％，亜鉛
６％などの加重平均で，ダイヤモンドは含まれていない。
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 北川・高橋（２００４）によるアフリカの経済発展段階
ここでは，北川・高橋（２００４）によるアフリカの経済発展段階を紹介する。
彼らは，独立後のアフリカの経済成長を次の５つの時期に区分している。
独立前後の時期 ――１９５５～６５年
独立したばかりのアフリカ諸国は，政府主導のケインズ的な財政拡大政策に
より経済を成長させようとした。また，医療保健サービスの普及により死亡率
が低下し，年３％という急速な人口増加が始まった。
独立後の高度成長期 ――１９６５～７３年
この時期，多くのアフリカ諸国で経済が急速に拡大。貯蓄や投資，輸出が増
加し，製造業も成長した。マクロ経済の顕著な不均衡はまだ見られなかった。
第１次石油危機とその後 ――１９７３～８０年
石油危機による先進国の不況で輸出が伸び悩んだ上，石油や工業製品の価格
上昇などにより輸入（額）を抑えることができなかった。このため，多くのア
注：実質化には，世界の輸出価格指数（２００５年＝１００）を用いた。金属平均は，アルミニ
ウム３６％，銅２６％，鉄鉱石１２％，ニッケル１０％などの加重平均。
出所：IMF International Financial Statistics を用い，筆者作成。
図４ 天然資源価格指数（実質）の推移
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フリカ諸国で経常収支が悪化し，対外債務が急速に拡大し始めた。
構造調整の時期 ――１９８０～９０年代半ば
第２次石油危機やアメリカの高金利政策は，交易条件の悪化や輸出の減少な
どを通してアフリカ経済をも悪化させた。アフリカへの資金流入の減少を埋め
合わせるような形で，IMFや世界銀行は構造調整政策の受け入れを条件に資金
援助を行った。
最近の経済パフォーマンス ――１９９０年代後半以降
１９９０年代後半にアフリカ経済は回復したが，「それまでの１人当たり所得の
下落を取り戻すまでには至らなかった（１２頁）」。経済は人びとの活動の成果
なので，教育の遅れや健康状態の悪化が（同書執筆時点以降の）アフリカ経済
の行方を占う上で大きな意味を持っている。
以上の区分と説明は，図１や図２で観察した実際のデータとほぼ符合してい
ることがわかる。
 その後のアフリカの急成長と，その原因
ここでは，北川・高橋（２００４）の第５局面以後のアフリカ経済の動きを描写
するため，主に今世紀に入ってからの学術研究や経済誌（英エコノミスト誌な
ど）を用い，近年のアフリカ経済の実態と，それはどう捉えられているか，成
長の原因がどのように考えられているかを紹介する。
図１からはまだそれほどはっきりした回復が見られない２０００年，The
Economist（２０００）は，「希望のないアフリカ（Hopeless Africa）」という記事を
巻頭に掲載した。希望のないアフリカの典型として，当時内戦状態にあったシ
エラレオネを取り上げている。その首都フリータウンは，１９世紀初頭に希望
の地であったが，２１世紀の初頭にはアフリカの失敗と絶望の象徴になってい
るという。ただし，同記事はアフリカ経済そのものを分析・報道したものでは
なく，経済成長の前提となっている社会の安定が紛争によって崩されているこ
とに重点を置いたものである。
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アフリカが「それまでの１人当たり所得の下落を取り戻す」ことになるのは，
図１の「加重平均」では２００６年である。それからしばらくたった０８年１０月，
The Economist（２００８）は「アフリカに希望がある（Africa : There is hope）」と
いう社説の中で，それまでの５年間の成長率から見て，今度こそ本物の成長で
はないかと述べている。ただし，無能な政府や不安定な気候などの問題につい
ても，かなりのスペースを割いて説明している。
同じ年，平野（２００８）は，２００３年からのアフリカの成長を「中国をも凌い
でいる５）」とし，その原因を資源価格，特に原油価格の急騰に求めている。成
長の原因としてしばしば言及されるアフリカ諸国の政府のガバナンスや経済政
策については，「国内の経済環境やガバナンスの改善といった内発的な要因に
よって成長しているのではない（４頁）」と切り捨てている。
Beny and Cook（２００９）は，２００５年までのアフリカの成長について，その原
因を「金属 metals（農産品，鉱石鉱物，石油の各輸出の GDP比）」と「経営
management（政府最終消費支出の GDP比，インフレ率，為替の闇市場プレミ
アム）」に絞り，差分の差分（DD）パネルモデルで回帰分析している。その結
果，金属（天然資源価格の高騰）も経営（マクロ政策など経済政策の改善）も
共に１９９５年以降の成長に貢献したという。ただし，政府消費の GDP比が大

き

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
ことやインフレ率が高

い

ことが良い経営を示しているという解釈には若干の
無理があるだろう。
同じ年に発行された Arbache and Page（２００９）は，１９９５年から２００５年にか
けてのアフリカの急成長について懐疑的である。確かに成長はしたが，その原
因は，投資や貿易など長期的な成長をもたらす要因の改善ではなく，成長低下
の回数と激しさが減少したことと，６）資源豊富国の成長が加速したことであると
結論づけている。アフリカの生産可能性フロンティアが拡大したのではなく，
５）４頁。ただし，中国とアフリカを名

目

成長率で比較するなど，意図的と思われる点もあ
る。近年，政策目標として名目成長率が重視される傾向にあり，それは必要なことである
が，いくつかの国・地域の経済成長率を比較するような場合には実質成長率を用いるべき
であろう。
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天然資源に対する需要の増加によって，生産点がその内側からフロンティアに
向かって移動したにすぎないというのが近年のアフリカの経済成長であり，
従って，それは持続的な成長ではないというのである。
２０１０年ごろから，一般経済雑誌でもアフリカ経済の復活が盛んに取り上げら
れるようになった。The Economist（２０１１）の社説「希望に満ちた大地：立ち上
がるアフリカ（The hopeful continent : Africa rising）」は，今世紀に入ってから
のアフリカの成長は東アジアよりも高くなっているとし，７）その急成長の原因と
して，天然資源からの収入が増えたことと，労働力人口比率が高いことをあげ
ている。ただし，前者については天然資源に対する需要が減少して国際価格が
下落した時にどうなるのか，また後者については労働需要が小さく失業が発生
した時には高い労働力人口比率は逆に社会不安となるのではないかということ
も指摘している。
同じ時期に出版された Finance & Development（２０１１）は，まったく無批判と
思えるほど，近年のアフリカの成長を称賛している（特に“From the Editor”）。
それらとほぼ同時期のMiguel（２０１１）は，Radeletの著作を参考に，「遅れて
やってきた」アフリカの成長を解説している。急成長の原因として，Radelet
は民主主義が広がってきたことなどの５点をあげているが，それについて
Miguel（２０１１）は，アフリカの民主主義の広がりと成長の間の因果関係がはっ
きりしないことから，民主主義の拡散ではなく，教育つまり人的資本の蓄積
が，直接的には労働生産性を引き上げ，間接的にはさまざまな経路で社会に利
益をもたらしたと述べている。その上で，新しいアフリカを創り出したのは，
教育を受けた人が増え，民主的な政策が行われ，技術が拡散し，経済
６）成長低下の回数と激しさが減少したことが高成長の原

因

か？という疑問があるため，同
論文の分析方法を援用する本稿でも，その部分は採用しない。
７）ただし，アフリカの成長がアジアの成長に匹敵していると強調するあまり，東アジアに
低成長の大国・日本を含めるなど意図的な部分も見られる（通常，開発経済学では東アジ
アに日本を含めない）。ウエイトの高い日本を除けば，東アジアの経済成長率はアフリカ
のそれをはるかに凌ぐ。
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政策決定が改善されたことだと主張している。しかしMiguel（２０１１）の分析
は内的要因のみに限られており，他の著作に多く見られる外的要因，つまり天
然資源からの収入増加などにはまったく触れていない。１９９０年代にも，アフ
リカの低成長の原因が内的なものと外的なものに分けて議論されていた
（Collier & Gunning,１９９９）。
最近発行された The Economist（２０１２）は，より楽観的な調子で書かれてい
る。アフリカが今後も発展を続けるためには，より多くの資本と熟練労働者が
必要で，実際にも経験は浅いが優秀な人材がアフリカに向かっているという。
その中で，アフリカの経済成長の原因に関する世界銀行の Fenglerの考えを紹
介している。それによると，アフリカに成長をもたらしたのは，出生率が低
下し，望ましい形で人口が増加していること，急速な都市化が効率を生み投
資を呼び込んでいること，携帯電話の普及に見られるように，技術がより大
きな効果をもたらしていること，ガバナンスと経済運営が良くなってきたこ
との４点であるという。
近年の研究や報道を大雑把に要約すると次のようになる。まず，アフリカの
最近の経済成長ないし回復は，１９９５年頃にはじまった。その主な原因として
は，資源価格が上昇して輸出収入が増えたこと，政府のガバナンスや経済
政策が改善されたこと，携帯電話の普及など技術が拡散したことなどがあげ
られる。
経済の供給面の改善（労働力人口比率の上昇や教育水準の向上など）を強調
する研究や報道もいくらかある。しかし，経済の回復が急速であることや，こ
れまで失業や遊休設備が存在していたことなどを考え合わせると，アフリカの
成長は生産可能性フロンティアが拡大したのではなく，生産点が内側からフロ
ンティアに向かって移動しただけだという Arbache and Page（２００９）は，説得
的である。
１９９５年頃に回復に転じたとして，その頃を境にアフリカの対外経済関係は，
どれほど変化したのであろうか。それを第３章で分析するのだが，その前に，
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このアフリカの状態を説明するのに有益となるヒュームの考えを説明する。
２ ヒュームの貨幣論：長期的には管理抑制できない貨幣の流れ
国際経済学の分野でヒューム（David Hume,１７１１－７６）の名前が取り上げら
れる時，その多くは正貨流出入機構に関してであろう。貿易収支を人為的に黒
きん
字化して外国から金を集めてきても，金本位制の下では国内物価が上昇して純
輸出は減少し，結局，長期的には貿易収支は均衡に向かうというものである。
この考えは国際経済学の大きな教科書では，ほぼ例外なく説明されている。ク
ルーグマン（２０００）によると，大学生が貿易について学ばなければならないの
は，貿易赤字は自動的に調整されるというヒュームのこの理論と，リカードの
比較優位の理論の２つであるという（１７８頁）。
正貨流出入機構を事実上説明しているヒュームの「貿易収支について（Of the
Balance of Trade）」は，その基本的な考えを「貨幣について（Of Money）」に
よっている。そこでは，外国からの金銀の人為的な流入の国内経済に及ぼす影
響が説明されている。この考えは，アフリカなどに出入りする資本や貨幣が当
該国に及ぼす影響を分析するのに有益な視点を提供する。金銀の流入が受入国
の経済に及ぼす影響の部分を解説したものは比較的少ないため，この章でやや
詳しく説明する。
 貨幣の流入が経済に及ぼす影響
「貨幣について」でヒュームは，スペインの植民地であったアメリカ大陸で
金銀が発見され，それがヨーロッパに流入してくる場合に，ヨーロッパ経済が
どのように活性化するのかについて考察している。
以前より多くの貨幣が流入し始めているすべての国において，あらゆるも
のが外見を一新させ，労働と産業は活気づく。商人はより冒険的になり，
製造業者はより勤勉になって熟練し，農民ですら，より活発に精を出して
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農業に従事するようになる（Hume,３７頁）。
という。しかし，その効果は長続きするわけではない。最終的には商品の価格
が貨幣の流入に比例して上昇してしまうからだ。ただし，金銀の流入は商品の
価格をすぐに上昇させるのではない。その過程を次のように説明している。
その貨幣が国全体に行き渡り，あらゆる階級の人びとがその影響を感じ取
るまでにはいくらか時間がかかる。最初は何の変化も気づかないが，まず
ある商品，次に別の商品というように次第に物価が上昇してくる。そして
ついにすべての商品が，その国に流入した正貨の量とちょうど比例するよ
うに上昇する。私の意見では，金銀の量的な増加が産業にとって好ましい
のは，貨幣の獲得と物価の上昇との間の期間，つまり中間的な状況にある
時だけである（Hume,３８頁）。
つまり，貨幣の流入は最初に各個人を勤勉にさせて経済を活性化させるが，そ
の後に賃金を引き上げ，それが物価の上昇につながるというのだ。物価が上昇
した後は貨幣は中立的となり，もはや経済に影響を及ぼさない。このヒューム
の考えを図示すると，次ページの図５のようになる。
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（ａ）短期的な状態 （ｂ）長期的な状態
米大陸米大陸 欧州
Ａ流れ→ Ａ流れず
B B
欧州
この図は，スペインがアメリカ大陸から金銀を一時的に持ち帰った場合のア
メリカ大陸と欧州での富の変化を示している。Ａのサイフォンが金銀の人為的
くだ
な移動を，Ｂの管が貿易や送金などによる金銀の受動的な移動を示している。９）
金銀を持ち帰った時は欧州の富が増えるため，（ａ）のように欧州の水位は
高くなる。しかし時間がたつにつれ，上で述べた経路によって２つの地域の水
面は（ｂ）のように等しくなってしまう。それをこの図では，水が細いＢの管を
通って左側に漏れ出すことで説明している。つまり，海外から金銀を持ち帰っ
ても，輸入の増加などにより，長期的には海外に戻ってしまうというのである。
これはアメリカ大陸と欧州の間のみで観察されたことではない。欧州の中で
もスペインから他の国に金銀が流れ出し，富は各国の適切な水準に落ち着い
た。また，それまで千年以上にわたってヨーロッパ中の貨幣がローマに流れ込
８）ヒュームは，貨幣の流入による影響を水位の例で説明しているが，このように図示して
いるわけではない。
９）ここでいう「人為的」「受動的」という言葉は，国際収支表を解説する際にかつて用い
られた「自律的取引の項目（above the line）」と「調整的取引の項目（below the line）」と，
分類は違うが意味は似ている。
くだ
注：（ａ）では，サイフォンＡが人為的に水を右に流しているが，管Ｂは水を少しずつしか
左に流さないため，米大陸と欧州で水位に差が生じる。（ｂ）では，サイフォンＡは水を
流さないため，時間がたてば両地域の水位は等しくなる。
出所：筆者作成。
図５ 米大陸から欧州に金銀が一時的に流れ込んだ場合の保有金銀の変化８）
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んだが，結局は何らかの経路を通って漏れ出し，ローマの金庫は空になったと
いう（Hume,７７頁）。
海外から持ち帰った金銀を金庫に入れて使わなければどうなるのだろうか？
この点についてもヒュームは考察している。図５には描かれていないが，サイ
フォンの欧州側にある水の出口に，他の部分から完全に隔離した水の漏れない
小さな水槽を置いておけばよい。現実には，金銀を入れた金庫を固く閉じて開
けなければ，国内に金銀をとどめておくことは可能である。しかし，それでは
金銀を持ち帰った意味がないため，この考察はヒュームの議論ではあまり意味
をなさず，それ以上の説明はなされていない。ただし，現代の途上国を考える
際に金庫は重要となってくる。それは，現代では中央銀行の外貨準備に相当す
る。外貨準備の外貨を，海外からの資金の流入に起因する国内の景気変動に対
応させて緩衝的に用いれば，その国の経済を安定化させることができる。
なお，この図では水位が両地域で同じ高さに収束するように描いてあるが，
それは貨幣が両国で絶対的に同じ量になるということを意味しているわけでは
ない。「貿易収支について」によると，
この論文中，私が貨幣の水準という言葉を用いるところでは，それはそれ
ぞれの国にある商品や労働，産業，技術に比例した水準であることを常に
意味している。そして，これらの優位性（引用者注：商品や労働，産業，
技術がどれほど優れているか）が，その近隣諸国と比べて２倍，３倍，４
倍あるところでは，貨幣も必ず２倍，３倍，４倍となっていると私は断言
できる（Hume,６６頁）。
とある。つまり，長期的な貨幣の量は，その国の商品の量や労働の量，技術水
準など，経済活動の水準に比例して決定されるというのである。
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 外国から貨幣が流入し続ける場合
ここまで，海外から金銀が一時的に流入した場合の影響を説明してきたが，
それが持続的に流入する場合はどうなるのだろうか。この点についてヒューム
はほとんど説明していない。わずかに，
アメリカから持続的な貨幣の供給がなければ，貨幣はヨーロッパと中国で
ほぼ同じ水準になるまで前者で下落し後者で上昇するだろう（Hume,６５
頁）。
と書かれているぐらいである。逆にいえば，アメリカ（中南米）から持続的に
貨幣が流入すれば，ヨーロッパの貨幣の高水準は保たれうるということであ
る。
ここで１点考察を加える。一定量の貨幣が流入し続けるだけでは水位は保た
れないと私は考えている。流入し続けることによって漏れ出すＢの管は太くな
り，またその流出に何らかの慣性が働くからである。高水位を保つためには，
流入量を増やし続けなければならない。いずれにせよ，その流出量がどれほど
増大してゆくのか，高水位を保つために増やさなければならない流入量はどれ
ほどなのかは，理論的にはわからない。それらは実証的な課題といえる。
 ヒュームの枠組みでアフリカ経済を分析する
最初に前２項を簡単にまとめる。海外からの人為的な貨幣の流入は，短期的
には国内経済を活性化させるが，長期的には物価の上昇などにより何らかの形
で国外に流出し，結局は経済に何の影響ももたらさなくなる。ここで「人為的」
とは，貨幣が流入する国の労働や技術などの優位性によらないという意味で，
ヒュームの言葉ではない。流入した貨幣を金庫にしまっておけば流出は防げる
が，それは流入していないことと基本的に変わらない。ヒュームはほとんど説
明していないが，流入し続ければ，いくらかは流出するものの，ある程度の貨
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幣量を保つことができる。
近年，アフリカに流れ込んでいる貨幣の多くは，天然資源の価格上昇などに
よる輸出収入や援助，直接投資である。それらはアフリカのどのような優位性
に引かれて流入しているのだろうか。流通している商品の量が多いからだろう
か，労働が豊富にあるからだろうか，産業が発達しているからだろうか，ある
いは技術水準が高いからだろうか。いずれでもない。商品の量が多いのならば，
貨幣が流れ込んでもインフレにはならないだろう。労働が豊富ならば賃金率は
低いはずである。前者については本稿の分析課題であり，後者は扱わないが，
アフリカの賃金が高いことはよく知られている。
ヒュームは短期的に海外からの金銀の流入が経済を活性化させると主張した
が，この考えを援用し，受取国の経済規模に比べて援助の割合が高い国につい
て，短期的には援助の流入が受取国の景気に正の影響をもたらすことを主張し
たのが谷口（２０１１）である。
ヒュームの議論の大部分を占める一時的に貨幣が流れ込む場合を，実際のア
フリカの分析に当てはめることは簡単である。ある年にいくら流れ込んだから
その影響はこうなったと分析できるだろう。しかし，このような白紙実験はで
きない。現実には，何らかの形で資金は常にアフリカから出入りしているので
あり，それを考えるための枠組みをヒュームは直接には提供していない。ここ
では，当該国の GDPと比べて流入（輸出など）の割合が大きくなれば流れ込
み，小さくなれば止まっていると解釈することにする（小さくなっても流れ込
んでいることに変わりはない）。
本稿は，アフリカ諸国への資金の流入と経済の関係をより長期的な視点から
分析することを目的としている。ただし，それらの因果関係を明らかにするの
は，短期の場合よりも困難なので，ここでは行わない。
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３ 貨幣の流入とアフリカ経済の活況
この章では，Arbache and Page（２００９）の方法を援用し，外貨の流入や流出
に関する項目の平均値が，１９９４／５年の前後で有意に変化したのか否かを分析
する。
対象国は，アフリカ４９か国から，データの特に揃っていない４か国（エリト
リア，サントメ・プリンシペ，ソマリア，南スーダン）を除いた４５か国であ
る。それを資源国と非資源国に分け，資源国はさらに石油輸出国と非石油資源
国に分けた。石油輸出国はアンゴラ，カメルーン，コンゴ民主，赤道ギニア，
ガボン，ナイジェリアの６か国，非石油資源国はボツワナ（代表的な輸出天然
資源はダイヤモンド），ギニア（同じくボーキサイト），ナミビア（同じくダイ
ヤモンド），シエラレオネ（同じくダイヤモンド），ザンビア（同じく銅）の５
か国である。１０）
データは，すべてWorld Bank（２０１２）による。
 分析方法と変数の説明
各グループ各国の各年の値の単純平均を２期間（１９８０－９４年と９５－２０１０年）
で比較し，その変化が有意か否か，つまりそれら２つの母集団の平均値が等し
いか否かを T検定で検討する。
分析期間を１９８０－９４年と１９９５－２０１０年に分けたのは，第１章で説明したよう
に，GDPのデータからはアフリカは１９９０年代半ばに成長を始めたように見
え，また代表的な研究もそのように考えているからである。
分析する変数は，表１の～である。まず，は実質 GDPの成長率で，
これで１９９４／９５年を境にアフリカ経済がどれほど変わったのかを確認する。
１０）この分類は IMF（２００５）の“Table SA MN１”による。最近の IMFの報告書では，石油
輸出国と非石油資源国の合計は２０か国にものぼるが，本稿では分析期間が１９８０年にまで
るため，少し古い分類を採用している。
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アフリカの経済成長は本物か？ ４５１
の人為的流入は輸出収入と ODAの流入，直接投資の純流入を足し合わせ
たものの GDP比率である。図５では，サイフォンＡによる水の流れに相当す
る。天然資源などの価格が上昇し，また援助や直接投資が増加してアフリカに
資金が流れ込むのは，アフリカにとっては外生的だが，ヒュームの場合の中南
米の植民地から金銀を持ち帰ったり政策的に輸出を増やしたりすることと基本
的に変わらないと考え，この人為的流入に分類している。
パネル～はを分解したものである。の直接投資 FDIはアフリカへ
の純流入の値のみで，純流出のデータは含めていない。アフリカ諸国で外国に
直接投資を行っているのは南アフリカなど限られた国だからである。
パネルの受動的流出は，次の式で計算した。
受動的流出＝人為的流入＋外貨準備増減
この式は，分類と正負は異なるが，国際収支表の恒等式
経常収支＋資本収支＋誤差脱漏＋外貨準備増減≡０
と基本的には同じことである。受動的流出は，上の式では足し合わせた形と
なっているが，いわば残余のような形で求めていることになる。そこには貿
易・サービス収支の輸入の部分や，所得収支，経常移転収支の援助以外の部分，
資本収支の援助と直接投資以外の部分，誤差脱漏が結果的に含まれる。なお，
それは図５では，水面下の管Ｂを通る水の流れに相当する。流出だがプラスで
計算・表示した。
とは受動的流出の代表的なものである。の誤差脱漏は，アフリカの場
合には単なる誤差ではなく，非公式な資金の流れである可能性が指摘されてい
る（Werker et al.,２００９）。なお，先進国の国際収支表で比較的大きく扱われる
証券投資は，アフリカでは限られた国にしか行われておらず，従ってデータも
あまり存在しないため，個別には取り上げなかった。
の外貨準備の増減は，輸出や ODAで流入した外資が蓄えられ，輸出品の
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国際価格の変動や国内景気の変動などのショックに対応することが期待される
ものである。つまり，その増減は流入する外貨に対して緩衝的に使われている
のか否かを検討することができる。
のドル建てインフレ率は，各国の GDPデフレータを現地通貨建て為替レ
ートで割り，ドル建て GDPデフレータにして，その変化率を計算したもので
ある。各国の GDPデフレータは［現地通貨建て名目 GDP／現地通貨建て固定
GDP］で計算されているので，その変化率は現地通貨で測って物価がどれほど
の率で上昇しているのかを示している。外貨の流入が国内物価に及ぼす影響を
検討する際には，それをドル建てにする必要がある。これにより，ヒュームの
言う，長期的に物価が上昇しているかを知ることができる。なお，変化率を計
算する際の分母は前年の値ではなく，前年と当年の平均値とした。
 分析結果：１９８０－９４年と１９９５－２０１０年の比較
表１の最初のパネルは経済成長率の各年・各国の平均を示したものである
が，いずれのグループでも有意に上昇している。アフリカ全体の値は，図２の
「単純平均」に対応しており，１９８０－９４年の２．０％から１９９５－２０１０年の４．９％に
上昇している。石油輸出国の上昇が顕著で，２．１％から８．０％へと４倍近い伸
び率を見せている。これに対し，非石油資源国の伸びは，一応は有意であるが
小さい。図３で見たように，石油以外の天然資源の価格は，石油ほどではない
にせよ明らかに上昇しており，これほどの違いの原因を輸出価格のみに求める
のは難しいだろう。また，非資源国の成長率も大幅な上昇（１．８％→４．５％）と
なっている。
次に，パネルで人為的な流入の規模がどれほど大きくなったのかを見てみ
よう。流入の絶対額が増加するのは驚きではないが，この表の値は GDPに占
める割合である。それが非石油資源国以外のグループで有意に上昇している。
経済成長率が高くなり，分母（GDP）も大きくなっているはずの石油輸出国で
最も大きい（４８．７％→７２．０％）。
アフリカの経済成長は本物か？ ４５３
人為的な流入の内訳をパネル～で見てみよう。パネルとによると，
非石油資源国以外のグループで輸出の規模が大きく上昇しており，ODAの規
模が縮小していることがわかる。１１）これも石油輸出国で顕著で，輸出割合が
３８．７％から５９．７％へと大きく上昇したのに対し，ODAの規模は７．３％から
３．３％へと半分以下になっている。石油輸出収入が大きく伸びて ODAの規模
が低下したということは，資金の不足している国に援助を行うのが正しいとす
る考えからは好ましい傾向である。非石油資源国は逆に，輸出依存度が有意に
低下している。パネルによると，直接投資流入の規模は，非石油資源国も含
め，すべてのグループで有意に増大している。
パネルの受動的流出は，すでに説明したように人為的流入と外貨準備増減
から計算されるため，外貨準備に変化がなければ，その結果はパネルとまっ
たく逆になるはずである。結果はそれに近いものとなった。流入した資金の一
部が外貨準備として蓄えられており，ほとんどのグループで外貨準備は増加し
ているものの，非石油資源国以外で受動的流出も有意に増加している。ここで
も石油輸出国は特徴的で，４８．２％から６２．２％へと大きく増加している。つま
り人為的流入の増加分２３．３％ポイントのうち，半分以上の１４．０％ポイントが
流出したのである。
その受動的流出の中で最も大きい割合を占めるのが，の輸入である。輸入
の規模はアフリカ全体，石油輸出国，非資源国で有意に拡大している。この輸
入割合の増加をパネルの輸出割合の増加と比べると，非資源国でわずかに大
きくなっている（後者５．４％ポイントに対して前者５．７％ポイント）ものの，
アフリカ全体でやや小さく（後者６．３％ポイントに対して前者４．８％ポイン
ト），資源国では大幅に小さく（後者８．１％ポイントに対して前者１．７％ポイン
ト）なっている。つまり資源国では，輸出が増えたからといって輸入も増やし
１１）GDP比ではなく絶対額でみると，アフリカ全体に対する ODAは今世紀に入って増加し
ている。１９８０－９４年の平均が２４２億ドルであるのに対し，１９９５－２０１０年の平均は３０８億ド
ル（２００９年固定価格）。
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ているわけではないことになる。
パネルの誤差脱漏は，非資源国で有意だがわずかに増加しているのみで，
見るべき結果は得られていない。
パネルの外貨準備については，の受動的流出での説明とも重複するが，
非石油資源国以外で増加している。の人為的流入が増加した一部が外貨準備
として蓄えられており，いわば緩衝装置の役割を果たしていることがわかる。
実際，アフリカ全体の外貨準備は－０．７％から－１．８％へと有意に増加してい
る。逆のケースだが，実は非石油資源国でも外貨準備は同じ役割を果たしてい
る可能性がある。人為的流入の GDP比が１．６％ポイント低下（５０．６％→４９．１％）
して，外貨準備が０．３％ポイント低下（－３．２％→－２．９％）しているからであ
る（ただし，それらの変化は有意ではない）。非資源国でも人為的流入の増加
のうち１．１％ポイント分を外貨準備として蓄えている。
パネルによると，ドル建てインフレ率はすべてのグループで上昇してい
る。第１章で説明したように，アフリカ全体の現地通貨建てのインフレ率は
１９７０年代半ばから趨勢的に低下してきており，この２期間についても若干低
下している。しかし，現地通貨の対ドルレート変化率がそれ以上に低下してお
り，結果的にドルで評価したインフレ率は上昇した。この結果は，図３とも整
合的である。
なお，２００３年頃を境に本格的な成長を始めたとする研究もあり，また資源
価格や援助は２０００年代前半に急騰・急増していることから，上とまったく同
じ方法による分析を１９９５－２００３年と２００４－１０年についても行った。しかし，こ
ちらの２期間では大きな変化は見られなかった。わずかに，パネルで非石油
資源国と非資源国への直接投資が増加していること，パネルの外貨準備がす
べてのグループで増加していること，パネルでドル建てのインフレ率も引き
続き上昇していることなど，主に，１９９４／５年を境とした変化が引き続いてい
ることがわかったのみである。
アフリカの経済成長は本物か？ ４５５
４ まとめと考察
 まとめ
近年のアフリカは，それまでの長い停滞から抜け出し，ようやく経済成長を
始めたと言われている。しかし，アフリカは本物の経済成長を達成しつつある
のだろうか。資源価格の高騰による輸出収入の増加や，資源獲得絡みで流入す
る資本による一時的な見せかけの成長ではないだろうか。
ヒュームによると，海外から人為的に流入する貨幣は，短期的には国内経済
を活性化させるが，長期的には物価の上昇などにより何らかの形で国から流出
し，結局は経済に何の影響ももたらさなくなる。
本稿では，このヒュームの貨幣に関する論考の枠組みを援用し，アフリカに
流入する人為的な貨幣の流れ（輸出や援助，投資の増加）と，流出する受動的
な貨幣の流れ（輸入など）に着目し，現在の経済成長が持続的なものなのかど
うかを，さまざまなデータを用いて数量的に検討した。
分析の結果，アフリカ経済には経済規模の拡大を上回る速度で貨幣が流入し
ていることがわかった。また，流入しているドルで測った物価水準は，２００２年
以降（２００９年を除いて）上昇しており，ヒュームの枠組みでは，それは貨幣
の流出を促し，必ずしも持続的な成長とは言えないことになる。つまり，現在
のアフリカの高成長が，人為的な貨幣の流入による見せかけにすぎないという
ことが考えられる。なお，外貨準備（ヒュームの言う金庫）は，すべてのグル
ープで外貨の流入に対して緩衝的に用いられているようである。また ODAも，
１９９４／９５年の前後で輸出割合の上昇に対して低下しており，輸出収入と補完的
な働きをしていることがわかった。
 考察と問題点
輸出や直接投資などによって海外からアフリカに資金が流れ込んでも，それ
がインフラ整備などに使われ，アフリカ経済の優位性を高めることができれば
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良いのではないかと思われるかもしれない。実際，日本や中国のアフリカ援助
は，インフラの整備にもあてられている。しかし，おそらくはそれ以上に需要
が拡大しており，それが物価の上昇につながっているのであろう。生産能力が
拡大して総供給曲線が右にシフトすれば物価は低下するはずだからである。
なお，物価の上昇は輸入の増加を促すが，輸入が増加すると貨幣が流出して
物価の上昇は抑えられる。つまり，流入が増加しても輸入などの流出が増加す
ることで自動的に調整される。ここで問題は，何が輸入されているのかという
ことである。前段落と同じことだが，アフリカの優位性を高め，将来の発展に
つながるような財・サービスが輸入されることが望ましい。
輸出などによって流入した資金が国内で支出されるにせよ，輸入など海外で
支出されるにせよ，長期的にアフリカ諸国の優位性を高めるように使われるこ
とが重要である。
ところで，北川・高橋（２００４）の「経済を織り成しているのは，結局は人々
の活動なのだとすれば，教育の遅れや健康状態の悪化は，経済の行方を考える
うえでも重大な意味を持っている（１２頁）」という考えに基づくなら，近年の
成長が持続的なものなら教育や健康の指標の改善として現れているはずであ
る。
次ページの図６は，１９８０年以降のアフリカを含むいくつかの地域の人間開
発指数 HDIを，世界平均を１とした指数で表したものである。東アジアや南
アジアの値が上昇しているのに対し，アフリカは９０年を境に低下し，今世紀
に入っても停滞したままである。９０年から２０００年にかけての低下は HDIの３
分の１を占める健康の指標が HIV／エイズの蔓延で低下したことが原因であろ
うが，問題は，同じく３分の１を占める経済の指標が９０年代半ば以降に上昇
しているはずなのに，HDIはあまり上昇していないことである。経済指標の上
昇を打ち消すほど，教育と健康の指標が悪化したのであろう。アフリカの経済
の成長は，アフリカの人間の発展を伴っていないようである。
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おそらく１９９０年代のアフリカ学界を指しているのだろうが，Miguel（２０１１）
は，
アフリカ悲観論者による知的な集団（intellectual cottage industry）が出現
し，アフリカの驚くべき凋落についてのまことしやかな解説を粗製濫造し
たのも驚きではなかった（１５５頁）。
と述べている（“cottage industry”は，侮蔑的に使っているのであろう）。現在
は，この文をそのまま逆にした，「アフリカ楽

観

論者による知的な集団が出現
し，アフリカの驚くべき成

長

についてのまことしやかな解説を粗製濫造してい
る」という状態にあるのではないだろうか。アフリカの成長に関する研究や報
道も，一種のバブルのように浮かれた状態になっているのではないだろうか。
最後に，ダイヤモンドや希少金属に関する問題点をあげておく。本稿の非石
油資源国の代表的な輸出資源はダイヤモンドであるが，その生産や貿易につい
注：データは，世界平均が１になるよう計算し直してある。なお，この図では OECD諸国の
HDIは低下しているが，元の HDIデータでは上昇している。
出所：UNDP（２０１０）を用い，筆者作成。
図６ HDI の推移（世界平均＝１）
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て本稿は詳しく分析していない。映画「ブラッド・ダイヤモンド」が参考にし
たという NHK（２００７）は，ダイヤモンドの密輸がいとも簡単に行われうるこ
とを示した。先進国では考えられないことだろうが，経済規模の小さいアフリ
カ諸国では，公式統計に載らないようなダイヤモンドの生産や貿易でも，国の
マクロ経済に影響を及ぼす可能性がある。本稿の非石油資源国の分析結果が他
のグループの結果と異なる原因のひとつは，ダイヤモンドの存在が何らかのバ
イアスを生み出しているからかもしれない。
同様のことは希少金属でも起こりうる。非資源国とされる国が，隣の資源国
から希少金属を大量に密輸入し，それを何らかの方法で密輸出して経済成長し
ている可能性も否定できない。図５では，Ｂの管から漏れ出す水の量がわから
ないだけでなく，Ａのサイフォンがどれくらいの水を流しているかもわからな
いということである。
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